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Deseconomías. El arte del Bonsai por Julio Nudler 


El buen inversor. Acompañados en la desgracia por Claudio Zlomik 


Opinión. Burguesía nacional, se necesita por Miguel Peirano 


Con el derrumbe del real a mediados de la 
semana y el congelamiento de depósitos en 
Uruguay, terminó por estallar la crisis en la 
región. Hacia dónde van Argentina, Brasil y 
Uruguay. El rol clave que juega Estados 
Unidos, ya sea como causante de la crisis 

o eventual salvador 


Opinan: 

Arnaldo Bocco 
Felipe de la Balze 
Federico Poli 
Daniel Chudnovsky 
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Los bancos se están adaptan- 
do al nuevo sistema financiero 
que se viene. Si bien no habrá 
una retirada masiva de la pla- 
za local, puesto que la recon- 
versiónenbanca transaccional 


Ran kin Q 


Evolución prevista del 
PIB en los países de 
Latinoamérica en 2002 
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La Ley, juntamente con la Fun- 
dación GEO, han elaborado 
un programa de Seminarios de 
actualización en ámbito conta- 
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das cuando se quedó con ac- 
tivos y pasivos del fallido Ban- 
co Mayo, de Rubén Beraja, im- 
plicó una reducción de perso- 
nal. Para evitar conflictos gre- 
miales en un clima social hiper- 
sensibilizado, el Citi abrió un re- 
tiro voluntario. Se anotaron 800 
trabajadores de una plantilla de 
3866. De ese 21 por ciento del * 
plantel, varios eran de puestos 
jerárquicos de agencias, res- 
puestaque noesperabalacon- ONU. 
ducción de la entidad. 


el Libro 


STRAINING AT THE ANCHOR 

Gerardo della Paolera y Alan M. Taylor 
National Bureau 

of Economic Research, Chicago 


Prometen que pronto aparecerá la versión española, intitulada 
Tensar el ancla, pero por ahora el trabajo sólo se consigue co- 
mo Straining at the Anchor. Los autores, renombrados especia- 
listas en historia económica argentina, analizan venturas y des- 


- Chile y Ecuador 2,5 
Fuente: Cepal. 
La nueva estimación de la 
evolución del producto del 
conjunto de los países la- 
tinoamericanos muestra 

.- una caída del 0,8 por 
ciento. Se trata de la pri- 
mera aceptación oficial de 
la recesión regional reali- 
zada por la oficina de la 


economicas Olaley.com.ar 


Un caminante llega extenua- 
doauna posada de montaña. 
-Leexplica al posadero que no 
- tiene dinero para pagarle pe- 
ro sí una cadena de plata de 


en pago de una semana de 
alojamiento. El posadero des- 
confía y le exige el pago por 
adelantado. El caminante, 
ofendido, acepta, pero le dice 
que pagará ela a día un Les 
bón. ; 

¿Cuál orion mínimo 
de eslabones que el cami- 
nante deberá abrir para 
efectuar los pagos diarios? 
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PETROLEO 

En la nota de M. Fernández López, de la 
sección El Baúl de Manuel, titulada “Petró- 
leo”, publicada el domingo 28 de julio del 
2002, el autor sostiene que nuestro país “tie- 
ne petróleo en casi toda su superficie” y que 
los argentinos recién, “cuando es muy tarde, 
nos vamos dando cuenta de la gravedad del 
fenómeno”. No es cierto que seamos un país 
petrolero, somos apenas un país con petró- 

- leo, que según las discutibles y no auditadas 
oficialmente reservas comprobadas sólo al- 
canzan para ocho años de consumo lineal. 
Esta situación se agrava por la casi total au- 
sencia de inversiones en exploración, acae- 
cida desde la privatización de YPF, y por las 
descontroladas exportaciones. Intemacional- 
mente, en ámbitos ajenos a los intereses 
empresarios, 'se asombran de que un país 
con un horizonte de reservas ínfimo y cuya 
producción anual es igual a la de 3/4 de día 
de Arabia Saudita ta permita la exportación de 
un volumen similar al 70 por ciento de su 
consumo interno. 

Sostener, como lo hace Fernández López, 
- que la ceguera de los legisladores obstruyó el 
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desarrollo de la refinación y la extracción, im- 
plica un desconocimiento grave de nuestra 
historia, que no se puede entender, por ejem- 
plo, sín el golpe del 30, que frustró un desa- 
rrollo espectacular de la YPF de Mosconi, y 
sin los delictivos, perjudiciales e irracionales 
contratos de Frondizi, que cortaron el plan es- 
tablecido en 1957 que permitiría autoabaste- 
cernos en 1961 con la sola acción de YPF. 
Frondizi y Frigerio jamás lograron el autoa- 
bastecimiento. Es una gran mentira del desa- 
rrollismo no sostenida por ninguna cífra. Al 
Frondizi de Petróleo y Nación —donde justifi- 
ca la traición a sus postulados de Petróleo y 
Política— le debemos la implantación del con- 
cepto-cuento del “precio intemacional”, me- 
diante el cual, desde la desregulación oligo- 
pólica de Menem, los petroleros nos meten 
diariamente la mano en nuestros bolsillos. 
Tampoco es cierto que el desarrollismo haya 
concentrado en la producción todos los re- 
curso disponibles; la realidad muestra que 
esos recursos se los llevaron sus amigos 
contratistas. 
Gustavo A. Calleja 
Calle 46 n 1280, La Plata. 


siete eslabones que le dejará - 


De terror 


DANIEL CHUDNOVSKY PROFESOR DE NEGOCIOS : 
INTERNACIONALES DE LA UNIVERSIDAD SAN ANDRES 


“El FMI seguirá durísimo 


con nosotros” 


¿La región sufre el efecto Tango? 
—Hay un elemento de contagio en 
cuanto a la visión que tiene el mun- 
do de la Argentina y del resto de la re- 
gión. Los inversores no diferencian, 
fácilmente, cada país en detalle. Des- 


de la crisis asiática, ese elemento se re- 


pite. Pero lo más importante son los 
factores locales. Por algo la reacción 
de la economía chilena no es la mis- 
ma. En el caso de Brasil, la incerti- 
dumbre que generan las próximas 
elecciones es determinante. En Uru- 
guay el factor contagio fue sustancial, 
¿Está de acuerdo con el presiden- 
te Duhalde, que culpó al modelo 
que, según él, impera en toda la re- 
gión? 

—Brasil no tiene la misma proble- 
mática de la Argentina. Son países dis- 
tintos, con economías distintas. Pien- 
so que la preocupación de los inver- 
sores que se desprenden de papeles 
brasileños tiene que ver con que pien- 
san que Lula o Ciro Gomes, de llegar 
a la presidencia, modificarían la polí- 
tica que llevó adelante el Banco Cen- 
tral brasileño en estos años. El actual 
titular de la entidad monetaria, Armi- 
nio Fraga, logró con sus políticas que 
Brasil salieraairoso dela crisis de 1999: 
la economía se mantuvo en equilibrio 
y se consiguió un crecimiento mode- 
rado. Se piensa que un futuro gobier- 
no de izquierda no va awmantener a 
Fraga y que Brasil entraría en un pe- 
ríodo de turbulencia que pondría en 
peligro el repago de su deuda. 
¿Brasil caerá en default? 

Si los inversores piensan que va a 
ocurrir, puede terminar sucediendo. 
Pero no hay que olvidar que Brasil ya 
superó una crisis muy fuerte en 1999, 
sin prácticamente ninguna secuela en 
el sistema financiero. Ellos, a diferen- 
cia de los países del sudeste asiático y 
de Rusia, devaluaron y no cayeron. 


“Solamente podemos salir 


Daniel Jayo 


¿Los capitales se están yendo de 
Latinoamérica sin diferenciar situa- 
ciones particulares? 

—Lo que queda claro es que se re- 
virtió el proceso de ingreso de capita- 
les. En los noventa había mucha li- 


quidez y llegaban en masa. Hoy vuel-: 


ve la sequía de los ochenta. Esto se de- 
be en gran parte al sobreendeuda- 
miento de las economías, que eso es 
lo que comparten Argentina y Brasil. 
Ellos, eso sí, tienen una historia dis- 
tinta. Durante los noventa tuvieron 
calzado su déficit con inversión direc- 
ta y nosotros con inversión financie- 
ra, que levanta vuelo rápido. 
Además, la deuda de Brasil es mu- 
cho más baja en relación a su PBI. 
Sí y, en realidad, la deuda exter- 
na brasileña significa sólo el 10. por 
ciento del producto. La deuda inter- 
na es del 44 por ciento del PBI, pero 
es en reales. Estos datos marcan una 
diferencia que en una crisis regional, 
quizá, no se vea claramente. 
¿Las políticas comunes las llevaron 
a desenlaces similares? 


Claro que el manejo del Banco Cen- 
tral fue muy importante. Sus autori- 
dades aprendieron de crisis anterio- 
res. Por eso ahora se teme que se va- 
ya Fraga. 

En el caso de que caigan en default 
Brasil y Uruguay, ¿podría haber una 
negociación conjunta con los acre- 
edores externos que incluya a la Ar- 
gentina? 

No creo. Cada país tiene más in- 
centivos a diferenciarse del resto que 
aunirse en un frente común. Hay his- 
torias previas muy distintas. La Ar- 
gentina viene de cuatro años seguidos 
de recesión. Brasil venía creciendo. 
No creo que quieran mostrarse junto 
a NOSotros. 

¿La crisis de Brasil va a rebotar en 
la Argentina? 

—Sin duda. La devaluación argen- 
tina había solucionado los roces del 
Mercosur, que ahora van a volver. 
Además, ellos van a sufrir una caída 
del consumo que va a repercutir en 
nuestras exportaciones. El único ele- 
mento a favor que se pensaba que iba 
a tener una crisis regional era que se 
preveía que podía ablandar la posi- 
ción del FMI, y no sucedió. Siguen 
durísimos con nosotros y es porque 
piensan que la crisis nacional es res- 
ponsabilidad de los malos gobiernos 
locales. 

¿Es exagerado el miedo de los in- 
versores a Lula? 

Sí, sufre una desconfianza quizá 
inmerecida. El PT ha gobernado mu- 
chos estados y tiene montones de cua- 
dros técnicos. No son unos improvi- 
sados. El tema es que sería un giro im- 
portante en muchos temas. Por ejem- 
plo, Lula es un pro-Mercosur. Su 
triunfo significaría una mayor aten- 
ción comercial y económica del Bra- 
sil en la región. Eso tampoco gusta 
mucho en el Norte. 


—El modelo que signó el compor- 
tamiento de las economías de la re- 
gión fue el denominado consenso de 
Washington. Esto no significa que la 
aplicación de ese modelo haya sido la 
misma. Brasil mostró que, aunque 
siguiera esa línea, en el manejo de su 
economía se mantenían presentes los 
intereses nacionales. Y Argentina fue 


POR ROBERTO NAVARRO 


a crisis regional desató 
el debate. El presidente 
- l=Duhalde se apuró a se- 
ñalar que la culpa era del mo- 
delo económico imperante en 
-los tres países; los brasileños 
ven su inestabilidad como un 
conflicto coyuntural relativo al 
proceso eleccionario; en Uru- 
- guay sienten que están su- 
friendo una crisis ajena, que 
padecen el efecto Tango. - 
- Cash consultó a cuatro espe- 
- cialistas en economía interna- 
- cional y regional para echar 
- luz sobre las razones profun- 
- das de esta epidemia suda- 
- mericana y, a partir del diag- 
-nóstico, dilucidar hacia dónde 


TEN 


E (nel. educa- 
Sl n O como la ca- 
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- candidato a a presidente: bles 
ue vaa e 
Ss las elecciones, y es menos 


otimista con la suerte nacio-- 

Federico Poli cree que es : 

_ tres países siguieron el mode- 

5 lo conocido como Consenso 
de Washington, que hoy de- 

3 muestra su fracaso, y que hay 

- Que generar instrumentos de 
administración del Mercosur 

- que hagan del acuerdo regio- 

nal la estrategia fundamental 

de los tres pales, 3 


¿Por qué se está propagando la cri- 
sis en la región? . 

—Hay problemas comunes y parti- 
culares. La situación de Brasil está 
fuertemente influenciada por el perí- 
odo eleccionario. La crisis nuestra sí 
es culpa del modelo, como dijo 
Duhalde. Chile se salva porque tiene 
una consistencia de 20 años de polí- 
tica de exportaciones, desolvencia fis- 
cal y de reinversión de utilidades de 
los empresarios chilenos en su país. 
¿Cuál es la razón entonces de esta 
simultaneidad? 

—Hay que tomar muy en cuenta la 
crisis del mercado de capitales de Es- 
tados Unidos, que aún va a ser ma- 
yor. Luego de las vacaciones, los in- 
versores van a seguir desplazándose 
hacia otros mercados. Van a seguir 
apareciendo balances dibujados en 
bancos y compañías tradicionales. Y 
la actitud de Washington ante esto 
fue golpear a la región sudamericana 
para encubrir sus falencias. Lo que es- 
tá logrando Bush es similar a lo que 
consiguió su padre: perder posiciones 
en el resto del mundo frente a Euro- 
pa. Está destruyendo lo que logró 
Clinton. Ninguna otra administra- 
ción norteamericana hubiese dejado 
caer a Argentina así. 

¿No vaa llegar el apoyo de Estados 
Unidos, entonces? ' 

—No sé, pero si no lo hace, Argen- 
tina se ve en la posibilidad de estruc- 
turar una alianza local distinta con 
Brasil y una internacional con Euro- 
pa. Esto incluso va a terminar influ- 
yendo en la Organización Mundial de 
Comercio. 

¿Por qué? 

—Porque Europa resignó posiciones 
en América latina y en este esquema 
va a volver a la carga para recuperar 
la región. Hasta hace poco, parecía 
que Estados Unidos se iba a quedar 
con las empresas privatizadas y aho- 
ra, con esta actitud del gobierno nor- 
teamericano, se alejan de la región. 


la aplicación más irresponsable de esos 
preceptos. Acá se hizo una interpre- 
tación irracional de las ideas que ex- 
presaba el consenso. Nadie dijo que 
había que tener tipo de cambio atra- 
sado, por ejemplo. Lo que sí se le pi- 
dió a todos estos países fue apertura 
y privatizaciones, y eso se hizo en to- 
da la región. 

¿Cómo se sale de una crisis en la 
que Argentina influye negativamen- 
te sobre Brasil y la crisis brasileña 
rebota acá? 

—No necesariamente los tres países 
tendrán atada su suerte. Uruguay es 
el país que puede sufrir una situación 
de mayor gravedad hacia futuro. Lo 
que está claro es que a la Argentina le 
conviene una fuerte mejora de Brasil. 
Así tracciona la demanda. Ahora las 
exportaciones en Argentina son muy 
importantes y Brasil es el gran clien- 
te. Es importante que se termine la 
volatilidad de la economía brasileña. 
Nosotros estamos en la situación pa- 


radójica de tener el tipo de cambio re- * 


al más alto de las últimas décadas y 


profundizando el Mercosur” 


una situación de relativa competitivi- 
dad frente a Brasil. Ganamos menos 
del 20 por ciento de competitividad 
con ellos respecto a diciembre pasa- 
do. Y Brasil es el mercado al que na- 
turalmente deberíamos exportar. 
¿La crisis regional y el maltrato nor- 
teamericano pueden ser una opor- 
tunidad de enfrentar problemas co- 
munes de manera conjunta? 

—No creo que vaya a producirse una 
negociación dela deuda conjunta, pe- 
ro sí una profundización del Merco- 
sur. Sin duda que ése debe ser el ca- 
mino a seguir, porque es la mejor es- 
trategia. El tema es hacerlo bien. Las 
devaluaciones de estos últimos meses 
dejan al descubierto lo endeble que 
fue el proceso de construcción del pac- 
to regional. No hay instrumentos de 
convergencia macroeconómica ni de 
administración del acuerdo comer- 
cial. Son dos economías inestables sin 
red. Ellos nos pueden inundar de pro- 
ductos un día y después el'tema se da 
vuelta. Así nadie puede planificar a 
largo plazo.Bl 


¿Podrían apoyar a Brasil y Uruguay 
y no a Argentina? 

—Argentina tuvo en los últimos 
años un alineamiento incomprensi- 
ble con Estados Unidos, que tiene bas- 


tante que ver con la crisis actual. Wa- - 


shington cuenta con que Argentina 
no va a cambiar su actitud aún con 
este maltrato. Somos el alumno que 
lleva la manzana. No se puede com- 


parar con Brasil. 
¿La evolución de la crisis será co- 
mún a los tres países? 

—Pocas veces desde la crisis de la 
deuda en 1982 se abrió un espacio de 
cooperación comercial, financiera y 
política como el que se abre ahora. Es 
el momento de cerrar fuerzas en una 
protección y en un blindaje de la so- 
beranía económica regional. Estados 
Unidos nos dejó en el medio del ca- 
mino, empantanados y sin luz. No fue 
un buen socio ni aliado. 

¿Se verá esa posibilidad en el país 
o seguirán predominando las ideas 
de la década pasada? 

—El país, con datos de julio, está 
mostrando síntomas fehacientes de 
recuperación económica. Aumentó 
el consumo de energía eléctrica, de 
telefonía, de servicios turísticos y va- 
rios sectores están arrancando. Esta- 
mos yendo hacia una economía con 
un importante perfil exportador y 
con un fuerte proceso de sustitución 
de importaciones. Tenemos venta- 
jas competitivas que antes no tenía- 
mos, una enorme posibilidad de co- 
locar nuestra producción en el mun- 
do. Aun en medio de las dificulta- 
des, se está viendo que el cambio fue 
fructífero. Se ve claramente que el 
modelo de la década pasada fue un 
error. Bl 


región 
“Nos dejaron caer y ahora nos maltratan” 


Arnaldo Pampillon 


Cuatro economistas analizan 
las causas y consecuencias de 
la crisis regional. 


m Arnaldo Bocco asocia la 
actual política norteamericana 
como un factor determinante de 
la crisis. 


w En ¡igual sentido, Felipe de la 
Balze reconoce que la actitud 
pasiva de Estados Unidos 
forma parte del problema. 


m Daniel Chudnovsky piensa 
que Brasil sufre un exagerado 
miedo a Lula por parte de los 
inversores y, poco habitual en 
estos días, es optimista. 


m Federico Poli dice que la cri- 
sis de hoy demuestra el fracaso 
del Consenso de Washington. 
Y propone aprovechar el 
Mercosur para encontrar una 
salida conjunta. 


FELIPE DE LA BALZE ECONOMISTA, ESPECIALISTA EN TEMAS INTERNACIONALES 


“Nuestros vecinos no quieren mezclarse 


¿Argentina, Brasil y Uruguay están 
pagando el precio de sus políticas 
económicas de los noventa? 

—Los tres cometieron errores simi- 
lares. Iniciaron reformas profundas 
de sus economías, que desgraciada- 
mente fueron incompletas. Tuvieron 
dos grandes debilidades. Primero, 


que no implementaron las reformas * 


de segunda generación, que, en otras 
palabras, significan mejorar la gober- 
nabilidad, invertir en sistemas de Jus- 
ticia, en educación y mejorar-la dis- 
tribución del ingreso. La combina- 
ción de haber realizado las reformas 
de apertura, desregulación y privati- 
zación, sinla segunda parte, creó unos 
engendros que no son ni una cosa ni 
la otra. Economías que dejaron de ser 
cerradas, pero que no son modernas. 
Este fenómeno es común a los tres 
países. 


¿Noson más profundas las diferen- * 


cias que los problemas comunes? 
Por ejemplo, Brasil es un país que 
está desarrollando su aparato pro- 
ductivo fuertemente. 

—En Brasil el problema es el esce- 
nario electoral, pero no como una 
cuestión simplemente de carácteride- 
ológico. El tema es que los candida- 
tos que pueden reemplazar a Cardo- 
so están muy lejos de su estatura in- 
telectual, incluso Serra, que pertene- 
ce a su mismo partido. Se está yendo 
un presidente de primer nivel inter- 
nacional, con un gabinete de lujo, y 
sus sucesores son de menor categoría. 
¿Uruguay cae por contagio? 

Sí, pero también por culpas pro- 
pias. Uruguay se había transformado 
en una plaza financiera internacional 
regional, como Hong Kong y Pana- 


Rafael Yohai 


má. Vivían de servicios financieros 


provistos a argentinos, brasileños, pa- 
raguayos y otros ciudadanos sudame- 
ricanos. Ese rol de plaza financiera 
internacional tiene una regla de oro, 
que es que tiene que haber un pres- 
tamista de última instancia que res- 
ponda por los depósitos pase lo que 
pase. En Suiza, por ejemplo, quie- 
bran los bancos, pero nunca pierden 
los depositantes. Uruguay cometió 
un error. Hizo una distinción entre 
banca off shore y on shore. Ellos te- 
nían que haber respondido por todo, 
a cualquier costo. En la primera caí- 
da de un banco tenían que haber 
cumplido con los depositantes y pa- 


raban la salida de divisas. 

¿La situación de Argentina, enton- 
ces, es distinta a las de sus socios 
del Mercosur? 

=Acá la crisis es política: estamos 

sufriendo un efecto tequila más una 
crisis como la del final del régimen 
polaco. Es un problema de legitimi- 
dad, no de la democracia, pero sí de 
toda la clase política. La población 
la considera incompetente y teñida 
de malas prácticas. Esto no sucede 
en Uruguay ni en Brasil. Tampoco 
en Chile. Lamentablemente ésa es la 
diferencia. Y por eso nuestros veci- 
nos no quieren mezclarse con noso- 
tros en esta crisis. Brasil, además, se 
siente más. 
Si Estados Unidos hubiese apaga- 
do el foco que nació en Argentina, 
¿se hubieran evitado las otras cri- 
sis de la región? : 

—Es posible. El problema es que 
ellos se sienten en guerra. Entonces le 
dan una prioridad absoluta a ese te- 
ma y están desatendiendo el resto de 
los asuntos. Además, han pasado de 
una época de éxitos a esta situación 
de fraudes empresarios que está sho- 
ckeando a la sociedad americana. Es- 
tán poniendo todo el énfasis en su in- 
terior y están descuidando el mundo. 
No van a venir eh, nuestra ayuda. No 
tienen animosidad ¡contra la región. 
Lo que sí es cierto es que se esfuerzan 
por diferenciar a Argentina, que fue 
el país que siguió. sus recetas con más 
entusiasmo y fracasó. Ellos necesitan 
buscar un culpable: para que nadie los 
mire. Por eso quieren que quedemos 
como los irresponsables de la región. 
La mala reputación de la clase políti- 
ca los ayuda a vender esa imagen. 
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Crisis 


empleo 


m Un dato que pasó 
desapercibido es el de la 
significativa disminución de la 
tasa de actividad, lo cual es el 
resultado del desaliento de 
miles de personas ante la 
imposibilidad de conseguir 
trabajo. Estos desalentados 
constituyen el desempleo 
encubierto. 


1 impacta también el 
incremento en el Gran Buenos 
Aires del desempleo de los 
jefes de hogar. Cuando el jefe 
del hogar pierde su empleo, 
en un futuro inmediato 
ingresan al mercado de 
trabajo su cónyuge y alguno o 
todos los hijos del hogar. 


o 


m Por eso, si no hay 
recuperación de los niveles de 
actividad económica, en la 
encuesta de octubre el 
desempleo abierto y el 
encubierto aumentarán 
significativamente. 


m La suba de precios de la 
canasta básica redundan en 
incrementos de la indigencia y 
la pobreza, a razón del 13 por 
ciento por cada 10 puntos de 
inflación. 
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EL ESTALLIDO DE LA DESOCUPACION, LA POBREZA Y LA INDIGENCIA 


Consecuencias de las políticas 
) 
delos 90 


POR DANIEL KOSTZER * 


o por anunciadas o presagia- 
N das, las cifras del desempleo 

dejan de ser dramáticas. Los 
casi 3 millones de desocupados, que 
se suman a una cantidad similar de 
personas subocupadas de manera in- 
voluntaria, muestran una situación 
crítica, tanto a nivel macroeconómi- 
co como desde la perspectiva del dra- 
-ma individual y familiar que implica 
la imposibilidad de garantizar un in- 
greso para la supervivencia del hogar. 
Un dato que tal vez pasó desaperci- 


-bido es el de la significativa disminu- 


ción de la tasa de actividad, lo cual 
es el resultado del desaliento de mi- 
les de personas ante la imposibilidad 
de conseguir trabajo, o no poder 
afrontar los costos de esta búsqueda. 
Estos desalentados constituyen el de- 
sempleo encubierto, señalando la 
destrucción real de puestos de traba- 
jo, en una cifra superior a los 700 mil 
en relación a mayo de 2001, período 
en el que no se podía hablar de una 
economía floreciente. 

Impacta también el incremento en 
el GBA —no se disponen aún los da- 
tos desagregados para el resto de los 
aglomerados— del desempleo de los 
jefes de hogar, con una tasa específi- 
ca de más del 17 por ciento. Esta si- 
tuación es de por sí espeluznante, pe- 
ro tratándose de los responsables de 
garantizar los más elementales bienes 
para el hogar, es aún más crítico. 
Cuando el jefe del hogar pierde su 
empleo, en un futuro inmediato in- 
gresan al mercado de trabajo su cón- 
yuge y alguno o todos los hijos del 
hogar. Este proceso incluye algunas 
veces niños que abandonan la educa- 
ción einclusive a adultos mayores que 
aportan su jubilación al hogar. 

Si no hay recuperación de los ni- 
veles de actividad económica, es de 
esperarse que en la próxima onda el 
desempleo abierto y el encubierto se 
incrementen significativamente. Es- 
to se da en un contexto de subas en 
los precios de la canasta básica ali- 


Daniel Kostzer, 
experto en economía 
laboral, analiza los 
últimos datos de 


- desempleo y pobreza. 


Sostiene que, más 
allá de la coyuntura, 
son el resultado de 
una década de 
políticas ofertistas. 


mentaria, lo cual redunda en incre- 
mentos de la indigencia y la pobreza 
con una aceleración de más del 13 
por ciento por cada 10 por ciento de 
alza en los precios. 

Todo esto es el resultado de un par 
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Record de desocupación y pobreza. Consecuencia de una década de políticas ofertistas. 


de décadas de políticas ofertistas, lle- 
vadas hasta el paroxismo desde 1990, 
que pregonaban el rebalse y goteo de 
la riqueza, y que básicamente demos- 
tró la voracidad de los que fijaban las 
reglas del juego, la desaprensión de 
los técnicos que les sirvieron de sus- 
tento teórico, así como la funciona- 
lidad de la clase política que, detrás 
de un supuesto pragmatismo, legiti- 
mó las medidas que terminaron por 
deslegitimar a los políticos. 

Este ofertismo indujo a la desregu- 
lación del mercado de trabajo en aras 
de una supuesta modernización, ex- 
pulsando y desprotegiendo a asala- 
riados, precarizando el empleo. De- 
bilitó a la seguridad social, abando- 
nando a los más vulnerables: jubila- 
dos y pensionados. Pero porsobreto- 
do, deterioró la capacidad de consu- 
mo de los vastos sectores de la socie- 
dad que dinamizaban la economíaar- 
gentina. El empleo viene cayendo 
desde agosto de 1998, alineado con 


el nivel de actividad económica. De 
Gustavo Mujica 


í 


recuperarse la marcha de la econo- 
mía no hay garantías de creación de 
empleo en el corto plazo si se insiste 
en las viejas recetas. Posiblemente si 
esto último ocurriera, ni siquiera sé 
puede pensar en una leve primavera 
de reactivación, especialmente si per- 
siste el fenómeno de contagio entre 
los vecinos, en particular Brasil. 

El tema del empleo no puede ser 
tomado como mero resultante de la 
política económica, debe ser el cen- 
tro, el eje en el que pivotea la políti- 
ca económica. El resto de las varia- 
bles, política monetaria y cambiaria, 


Evidencia: “Ahora guedl 
en evidencia la voracidad de 
los que fijaron las reglas del 
juego, la desaprensión de sus 
técnicos y la funcionalidad de 


los políticos”. 


negociación de la deuda externa, po- 
lítica fiscal, orientación sectorial y en 
especial el gasto público, se deben de- 
finir en función de metas concretas 
de creación de puestos de trabajo y 
reducción de la tasa de desempleo y 
la pobreza e indigencia. 

Es cierto que el entorno macro no 
es el más indicado. Parecería que es- 
tamos en presencia de un “modelo” 
con más incógnitas que ecuaciones, y 
por lo tanto no tener solución. Pero 
es claro que todas las medidas orien- 
tadas por el lado de la oferta mostra- 
ron su ineficacia y por sobre todo su 
perversidad, al punto que muchos de 
los teóricos de entonces hoy sólo en- 
sayan argumentos dignos de un cu- 
randero milagroso como es el caso de 
la dolarización. La situación es de una 
típica depresión por falta de deman- 
da. Y en estos casos la medicina es cla- 
ra: inducir a la población a gastar, pe- 
ro para ello antes, hay que garantiza: 
el acceso a un trabajo, un ingreso.B 
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les de personas ante la imposibilidad 
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afrontar los costos de esta búsqueda. 
Estos desalentados constituyen el de- 
sempleo encubierto, señalando la 
destrucción real de puestos de traba- 
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en el que no se podía hablar de una 
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jefes de hogar, con una tasa específi- 
ca de más del 17 por ciento. Esta si- 
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LA SITUACION BRASILEÑA, TRAS LA SEMANA EN QUE SE DERRUMBO EL REAL 


“En Brasil no hay corrida bancaria” 


POR CLEDIS CANDELARESI 


a suba del riesgo país y del dó- 
| + amagan sumir a Brasil en 

una crisis tan severa como la que 
sacude a la Argentina. Para Standard 
82 Poor's, la situación es manejable 
y el default es un riesgo aún remoto, 
aunque el mix de incertidumbre po- 
lítica y dificultades fiscales plantea 
“perspectivas negativas” para la deu- 


- da brasileña. Daniel Araujo, director 


de la sede paulista de aquella califi- 
cadora de riesgo, explicó a Cash por 
qué el contagio argentino es apenas 
un capítulo menor. 

¿Esta suba del tipo de cambio es 
sólo algo coyuntural o se manten- 
drá? 

—Es muy difícil saberlo ahora. Hay 
una gran volatilidad propia de la era- 
pa pre-electoral y el futuro del real 
depende en cierta medida de quién 
triunfe el 6 de octubre. Pero las pro- 
piasencuestas dan resultados diferen- 
tes todo el tiempo. Los bancos que 
operan acá consideran quela suba del 
dólar es una reacción exagerada. Aun 
así es difícil pronosticar qué ocurrirá 
hasta tanto se resuelvan las eleccio- 
nes. 

¿Esto significa, concretamente, te- 
mor a Lula da Silva? 

—No solamente. También Ciro 
Gomes genera cierto resquemor. Lo 
más inquietante es no saber con pre- 
cisión qué harían uno o el otro. 

¿La gran incógnita es saber si pa- 
garán la deuda o entrarán en de- 
fault? 

—Todos los candidatos dicen que 
van a pagar. Pero esta promesa no es 
suficiente. Hace falta tener precisio- 
nes sobre los planes de gobierno. Si 
el mercado realmente pudiera creer 
que los postulantes respetarán las 
pautas básicas sobre control del défi- 
cit fiscal y la inflación, quizás las co- 
sas serían distintas. Es más grave la 
incertidumbre sobre las políticas de 
los candidatos que develar el nombre 
del futuro presidente. Además, Bra- 
sil tiene problemas que pueden difi- 
cultar el camino a cualquiera. En el 
mercado internacional, los inverso- 
res están más conservadores y porello 
están dejando de venir fondos a Bra- 
sil. Las empresas que tienen deudas 
externas en dólares también están 
complicadas. 

Con este cuadro, ¿Brasil no corre 
el riesgo de caer en cesación de pa- 


gos, más allá de la voluntad de - 


quien lo gobierne? 

—Según el escenario de Standard 82 
Poor's, con la política actual de rela- 
tiva austeridad fiscal, la deuda es ma- 
nejable. El problema es que las cosas 
se están deteriorando rápidamente. 
Por eso la perspectiva de calificación 
de la deuda es negativa. En realidad, 
no hay mucho margen para cambios 
drásticos en la orientación política. 
¿Entonces es indiferente que gane 
Gomes o Lula? 

—Lo que sucede es que ellos debe- 
rán negociar todo con el Congreso y 
eso acota bastante la libertad de ac- 
ción. 

¿Cree que la última devaluación 
puede ser el punto de partida de 
una recesión profunda en Brasil? 

—Por ahora no es seguro que Bra- 


Daniel Araujo, director de Standard 8 Poor's 
en San Pablo, cuenta cómo ven los mercados 
la crisis brasileña. Descarta la teoría del 
contagio argentino y lo desvela el avance de 


la izquierda. 


l Presidente Femando Henrique Cardoso. Muestra su confianza en el real. 


AFP 


to Interno crecería un 2 por ciento 
este año y ahora esos pronósticos se 
corrigieron hacia abajo: el PIB ape- 
nas crecerá un 1,5 por ciento. 

Pero, sin dudas, la devaluación del 
real encarece una parte importan- 
te de la deuda... 

—Eso es así, sin duda. Un tercio de 
la deuda interna del Brasil está atada 
al dólar, ya que se ajusta por tipo de 
cambio. Obviamente que esto com- 
plica la situación fiscal. 

Algunos analistas sostienen que el 
sector financiero es bien sólido. 


sil haya entrado en recesión ni que- ¡24 


éste sea el camino inevitable. Lo cier. 
to es que hasta hace poco había una 
estimación de que el Producto Bru- 


Los mercados brasileños bailaron esta semana al ritmo del samba. 


Pero la suba del riesgo país y del 
dólar deben impactarlo... 

—Claramente hay un deterioro en 
los activos de los bancos, que tienen 
en cartera una alta proporción de tí- 
tulos públicos y éstos se están depre- 
ciando en la medida en que el riesgo 
país sube. 
¿Y no existe el riesgo de una corri- 
da de depósitos, a semejanza de lo 
que ocurrió en la Argentina o está 
ocurriendo en Uruguay? 

—Es más difícil en Brasil, ya que las 
personas no están acostumbradas a 


usar dólares en el día a día. Los ban- 
cos captan depósitos fundamental- 
menteen reales, y la parte de la deu- 
da internacional no es muy relevan- 
te, en particular paralos bancos. Ade- 
más, la gente confía en las entidades 


“financieras y, por su memoria infla- 


cionaria, prefiere tener el dinero 
guardado allí, con un rendimiento, 
que en su casa. Ultimamente hubo 
una salida importante de los fondos 
de inversión, pero los ahorristas con- 
servaron su dinero en las entidades 
financieras. Lejos de haber una fuga 
de depósitos, el dinero acumulado en 
las cuentas a la vista está subiendo. 
La política de altas tasas de interés 
que aplica Brasil, ¿no está propi- 
ciando el desvío de capitales hacia 
la especulación y, por lo tanto, no 
propician recesión? 

—Eso siempre es un riesgo. Pero 
cuando en 1999 la situación era muy 
difícil, la tasa básica llegó al 45 por 
ciento anual, contra el 18 por ciento 
actual. Si la suba es por un período 
Corto, no es muy grave. 

¿Cree que hay que hablar de con- 
tagio o efecto Tango? 

—Los problemas de Brasil se expli- 
can por una conjugación de factores, 
y la crisis argentina es apenas uno de 
ellos. Este es un momento complica- 
do en todos los mercados, en parti- 
cular porque los inversores nortea- 
mericanos están conmovidos por los 


Confianza: “Ultimamente 


hubo una salida importante 
de los fondos de inversión, 
pero los ahorristas conser- 
varon su dinero en los bancos 
brasileños”. 


problemas como el de Enron. Las ex- 
portaciones a la Argentina se reduje- 
ron dramáticamente, y eso también 
afecta. Pero todo esto tiene como 
marco el problema interno de la gran 
incertidumbre política. 

¿Cuál es para ustedes el pronósti- 
co para el futuro inmediato? 

—Por las vulnerabilidades del sec- 
tor externo, la disminución de la in- 
versión extranjera directa y la incer- 
tidumbre interna, la perspectiva de 
calificación del países definitivamen- 
te negativa. Bl 


Crisis 


Ém“No hay mucho margen para 
cambios drásticos en la 
orientación política.” 


m “Los problemas de Brasil se 
explican por una conjugación 
de factores, y la crisis 
argentina es apenas uno de 
ellos.” 


a “En Brasil es difícil que haya 
retiro masivo de depósitos 
bancarios. Las personas no 
están acostumbradas a usar 
dólares en el día a día. Los 
bancos captan depósitos 
fundamentalmente en reales, y 
la parte de la deuda 
internacional no es muy 
relevante, en particular para 
los bancos.” 
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Según el escenario de Standard 82 
Poor's, con la política actual de rela- 
tiva austeridad fiscal, la deuda es ma- 
nejable. El problema es que las cosas 
se están deteriorando rápidamente. 
Por eso la perspectiva de calificación 
de la deuda es negativa. En realidad, 
no hay mucho margen para cambios 
drásticos en la orientación política. 
¿Entonces es indiferente que gane 
Gomes o Lula? 

=Lo que sucede es que ellos debe- 
rán negociar todo con el Congreso y 
eso acota bastante la libertad de ac- 
ción. 

¿Cree que la última devaluación 
puede ser el punto de partida de 
una recesión profunda en Brasil? 

—Por ahora no es seguro que Bra- 
sil haya entrado en recesión ni que 
éste sea el camino inevitable. Lo cier- 
to es que hasta hace poco había una 
estimación de que el Producto Bru- 


Daniel Araujo, director de Standard 8 Poor's 
en San Pablo, cuenta cómo ven los mercados 
la crisis brasileña. Descarta la teoría del 
contagio argentino y lo desvela el avance de 


la izquierda. 


| Presidente Fernando Henrique Cardoso. Muestra su confianza en el real. 


AFP 


to Interno crecería un 2 por ciento 
este año y ahora esos pronósticos se 
corrigieron hacia abajo: el PIB ape- 
nas crecerá un 1,5 por ciento. 

Pero, sin dudas, la devaluación del 
real encarece una parte importan- 
te de la deuda... 

—Eso es así, sin duda. Un tercio de 
la deuda interna del Brasil está atada 
al dólar, ya que se ajusta por tipo de 
cambio. Obviamente que esto com- 
plica la situación fiscal. 

Algunos analistas sostienen que el 
sector financiero es bien sólido. 


$ 


 ” 


a 


Pero la suba del riesgo país y del 
dólar deben impactarlo... 

—Claramente hay un deterioro en 
los activos de los bancos, que tienen 
en cartera una alta proporción de tí- 
tulos públicos y éstos se están depre- 
ciando en la medida en que el riesgo 
país sube. 
¿Y no existe el riesgo de una corri- 
da de depósitos, a semejanza de lo 
que ocurrió en la Argentina o está 
ocurriendo en Uruguay? 

—Es más difícil en Brasil, ya que las 
personas no están acostumbradas a 


id 


Los mercados brasileños bailaron esta semana al ritmo del samba. 


usar dólares en el día a día. Los ban- 
cos captan depósitos fundamental- 
menteen reales, y la parte de la deu- 
da internacional no es muy relevan- 
te, en particular para los bancos. Ade- 
más, la gente confía en las entidades 
financieras y, por su memoria infla- 
cionaria, prefiere tener el dinero 
guardado allí, con un rendimiento, 
que en su casa. Ultimamente hubo 
una salida importante de los fondos 
de inversión, pero los ahorristas con- 
servaron su dinero en las entidades 
financieras. Lejos de haber una fuga 
de depósitos, el dinero acumulado en 
las cuentas a la vista está subiendo. 
La política de altas tasas de interés 
que aplica Brasil, ¿no está propi- 
ciando el desvío de capitales hacia 
la especulación y, por lo tanto, no 
propician recesión? 

—Eso siempre es un riesgo. Pero 
cuando en 1999 la situación era muy 
difícil, la tasa básica llegó al 45 por 
ciento anual, contra el 18 por ciento 
actual. Si la suba es por un período 
corto, no es muy grave. 

¿Cree que hay que hablar de con- 
tagio o efecto Tango? 

—Los problemas de Brasil se expli- 
can por una conjugación de factores, 
y la crisis argentina es apenas uno de 
ellos. Este es un momento complica- 
do en todos los mercados, en parti- 
cular porque los inversores nortea- 
mericanos están conmovidos por los 


Confianza: “Ultimamente 


hubo una salida importante 
de los fondos de inversión, 
pero los ahorristas conser- 
varon su dinero en los bancos 
brasileños”. 


problemas como el de Enron. Las ex- 
portaciones a la Argentina se reduje-. 
ron dramáticamente, y eso también 
afecta. Pero todo esto tiene como 
marco el problema interno de la gran 
incertidumbre política. 

¿Cuál es para ustedes el pronósti- 
co para el futuro inmediato? 

—Por las vulnerabilidades del sec- 
tor externo, la disminución de la in- 
versión extranjera directa y la incer- 
tidumbre interna, la perspectiva de 
calificación del países definitivamen- 
te negativa. 


Crisis 


“No hay mucho margen para 
cambios drásticos en la 
orientación política.” 


1 “Los problemas de Brasil se 
explican por una conjugación 
de factores, y la crisis 
argentina es apenas uno de 
ellos.” 


e Ls», 


“En Brasil e es difícil | que haya 
retiro masivo de depósitos 
bancarios. Las personas no 
están acostumbradas a usar 
dólares en el día a día 
bancos ca 
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Finanzas 


el buen inversor 


El Con una inversión de 2 mi- 
llones de pesos afectados a 
la remodelación del hiper- 
mercado de La Plata, Carre- 
four continúa con su plan de 
inversiones para este año. 
La obra, que duró dos me- 
ses, no sólo modificó el as- 
pecto del híper sino también 
la disposición de góndolas, 
vías de acceso y áreas de 
servicios al cliente. 


Ml La aerolínea Southern 
Winds inaugurará nuevos 
vuelos internacionales el jue- 
ves 15, cuando comenzará a 
explotar una ruta entre Bue- 
nos Aires y Miami con cone- 
xión con Santiago de Chile. 
Los vuelos tendrán cuatro 
frecuencias semanales. El 
mes que viene, la empresa 
también volará a Madrid. 


Ml La empresa de internet 
Despegar.com, una agencia 
de viajes y turismo, reportó 
una facturación de 10 millo- 
nes de pesos durante el pri- 
mer semestre del año. Y pre- 
vé facturar 25 millones para 
todo el año. La principal ra- 
zón de la performance, se- 
gún la empresa, fue su alta 
inserción:en el mercado cor- . 
porativo. 


Ml El laboratorio Schering in- 
vertirá 1,5 millón de dólares 
en la construcción de nuevos 
depósitos para sus productos 
medicinales. La inversión le 
permitirá aumentar sus ex- 
portaciones a América latina, 
en especial a Brasil. Sche- 
ring prevé facturar 80 millo- 
nes de pesos este año. 


M La cadena hotelera Days 
Inn anunció la inauguración 
de su primer hotel en la Ar- 
gentina. El complejo estará 
ubicado en Pinamar y llevará 
como nombre “Days Inn 
Ocean Village-Pinamar”. La 
cadena posee 2000 hoteles 
en todo el mundo, con un to- 
tal de 170 mil habitaciones. 


Ml Chevrolet Corsa fue el 
auto más vendido en la Ar- 


LA DEBACLE DE LA REGION Y LA POSICION DE WASHINGTON 


Acompañados en la desgracia 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


l estallido regional abre nuevos 

interrogantes sobre la crisis en 

la Argentina. La debacle en los 
vecinos le agrega más incertidumbre 
a la caída libre de la economía. * 

Hasta ahora, la apuesta del Gobier- 
no era concretar un acuerdo con el 
Fondo Monetario. No para destrabar 
la llegada de fondos frescos sino ape- 
nas con el módico objetivo de que los 
organismos internacionales patearan 
para el próximo año los vencimientos 
de deuda que se acumulan en lo que 
resta de 2002. Pero la caída de Brasil 
y Uruguay torna todavía más enigmá- 
tica la chance de un acuerdo con Wa- 
shington. El problema es que si a 
Eduardo Duhalde se le moja la única 
pólvora que tiene en la mano, difícil- 
mente logre un disparo exitoso. To- 
do lo contrario, la crisis le volvería a 
explotar en la cara. 

Los dramáticos datos que dejaron 
los primeros siete meses del año anti- 
cipan un final de año imprevisible en 
caso de que vuelva a agitarse el esce- 


nario financiero. Durante el primer 


semestre del año, el saldo neto de la 
balanza comercial fue positivo en 
unos 8000 millones de dólares. Pero 
por más abultado que fuera, este in- 
greso resultó incapaz de detener la dis- 
parada del dólar. Es cierto que la ac- 
tual cotización se encuentra muy in- 
fluida por las negras expectativas so- 
bre la marcha económica y política 
del país. Pero a aquel importante cau- 
dal de ingresos habría que añadirles 
los 2300 millones de dólares que el 
Banco Central colocó en el mercado 


e 


ACCIONES 


ES 


El estallido de la crisis en Brasil y Uruguay no facilita 
las negociaciones con el Fondo Monetario, como se creía. 
Si la economía no repunta, crecerá el fantasma del dólar. 


Pese a su historia, las restricciones bancarias llegaron a Uruguay. 


en lo que va de 2002, sin que tam- 
poco sirviera para detener la escala- 
da de la divisa. 

A partir de marzo hubo un inten- 
to del Banco Central de distraer la 
atención sobre el dólar a través de la 
colocación de Letras (Lebac). Pero, a 
pesar de que con el tiempo la entidad 
monetaria fue incrementando la tasa 
de interés de esos títulos —pasaron en 


promedio del 52 por ciento anual al 


ACINDAR 0.275 0.275 0.0 19 1148 
SIDERAR 2.850 2.940 32 03 1722 
SIDERCA 6.900 6.790 16 1.3 2031 
BANCO FRANCES 2.030 2.000 1.5 48 322 
GRUPO GALICIA 0.215 0.225 47 30 513 
INDUPA 1.990 2.040 25 20 920.0 
IRSA 1.620 1.700 49 63 1328 
MOLINOS 6.050 6.200 25 18 2263 
PEREZ COMPANC 1.860 1.820 2.2 23 52 
RENAULT 0.580 0.530 -8.6 19 2028 
TELECOM 0.590 0.620 5.1 TA 654 
TGS 0.555 0.610 9.9 08  -53.0 
“ TELEFONICA 35.500 32.500 8,5 58 7739 
INDICE MERVAL 355.850 357.400 0.4 05 210 
20.477.530 20.618.800 0.7 08 545 


gentina durante el trimestre 
abril-junio, con 2096 unida- 
des colocadas. 
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BONOS GLOBALES EN DOLARES 


700 


18.700 18. 0.0 05 445 

15.400 15.400 0.0 8.0 665 E 
SERIE 2031 16.000 16.000. 00 45 419 
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Nota: Los precios son por la lámina al 100 por 
amortizaciones y rentas devengadas. 


ciento de su valor sin descontar las 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


principio al 121 por ciento del mes 
pasado—, esta escalada no resultó lo 
suficientemente atractiva para los fi- 
nancistas, que prefirieron seguirapos- 
tando por el dólar. El stock de Lebac 
alcanza a 923 millones de pesos y 201 
millones de dólares. 

La impresionante absorción de 
dólares por parte de empresas, ban- 
cos e inversores en general constitu- 
ye un llamado de atención para el 


Gobierno, potenciado ahora por la 
explosión regional. Si en el corto pla- 
zo no existe alguna señal de que la 
economía empieza a resucitar, au- 
mentarán los riesgos a otra escalada 
del dólar. Ya está visto que, para con- 
tenerlo, no alcanzan con las divisas 
que ingresen por el comercio exte- 
rior, y mucho menos con las cada vez 
más escasas reservas que administra 


Aldo Pignanelli.Bl 


RIESGO PAIS 


6.763 


6.851 
_ Fuente: JP Morgan, índice EMBI+Argentina. 


DEPOSITOS 
a 
CUENTA CORRIENTE + 14,536 53 14,428 53 
CAJA DE AHORRO 9,856 20 10,248 20 
PLAZO FIJO 29,984 325 29,797 325 
Fuente: BCRA 


MERVAL (ARGENTINA) 357 1.0 66.8 
BOVESPA (BRASIL) 9852 NY 44.1 
DOW JONES (EE.UU) 8313 0.6 A7.5 
NASDAQ (EE.UU) 1247 11 372 
IPC (MEXICO) 5645 52 A7.4 
FTSE 100 (LONDRES) 4076 17 15.7 
CAC 40 (PARIS) 3245 22 22.3 
IBEX (MADRID) 6421 22 187 
DAX (FRANCFORT)... 3582 1.4 242 
NIKKEI (TOKIO) + 9710 1.0 20 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


: analista de 
Delphos Investment 


Crisis en América latina. 
La crisis en la región es dramáti- 
ca. La cuestión de fondo del te- 
rremoto es político. Es un proce- 
so que ya vimos en la Argentina y: 
que ahora se trasladó a Brasil. Si 
gana Lula da Silva, será muy difí- 
cil detener la corrida financiera y 
es muy probable que el socio ma- 
yor del Mercosur se declare en 
default tanto de su deuda pública 
interna como externa. De ser así, 
se profundizará la crisis. El caso 
del otro vecino, Uruguay, es dife- 
rente. Los organismos internacio- 
nales pueden salvarlo con muy 
poco dinero, y es posible que to- 
men esa determinación. 
Impacto sobre la Argentina. 
La crisis afecta de manera relaii- 
va, En el actual tipo de cambio, la 
Argentina se ha vuelto super - 
competitiva. Hace falta que se re- 
genere el sistema financiero y se 
dé seguridad jurídica. De esta 
manera, las exportaciones podrí- 
an duplicarse en los próximos 
cuatro años. Pero para que estas 
reformas estructurales puedan | 
llevarse a cabo hace falta la con- 
sagración de un nuevo Gobierno. 
Se produciría un shock de con- 
fianza que reabriría las puertas a 
que la moneda vuelva a ser utili- 
zada como reserva de valor. La 
Argentina tiene una chance de 
salir rápidamente de la crisis, a 
pesar del colapso de los vecinos, 
si el próximo Gobierno plantea un 
programa ordenado y establece 
acuerdos comerciales con el Naf- 
ta y Asia. 
Expectativas. 
El dólar puede permanecer esta- 
ble un mes más, pero después 
podría escaparse. Depende de la 
salida de los amparos. Y también 
por la esperada caída de la oferta 
de dólares por parte de los expor- 
tadores. Según mi estimación, 
hasta fines de año saldrán de.los 
bancos unos 10 mil millones de 
pesos. En un contexto donde le 
están reclamando al Banco Cen- 
tral una menor intervención en el 
mercado cambiario, es muy pro- 
bable que el dólar suba hasta los 
6 0 6,50 pesos hacia final de 
2002. En este marco, la inflación 
anual rondaría el 90 por ciento ya 
que, además del impacto por el 
alza de la cotización, habrá au- 
mentos de las tarifas de los servi- 
cios públicos y de las carnes. 
Recomendación. 
Depende del tipo de inversor. Pa- 
ra quien pueda apostar a largo 
plazo, lo mejor son las propieda- - 
“des, que bajaron entre 50 y 80 
por ciento en dólares desde la 
devaluación. 


POR CLAUDIO URIARTE 


l inminente arribo de Paul 
O'Neill ha dado lugara una se- 
rie de memoranda con distin- 


tos y conflictivos enfoques del script 
discursivo más apto para Roberto La- 
vagna frente al ilustre visitante. Uno 
de esos resúmenes puede haberse leí- 
do así: 

“Bienvenido a la Argentina, señor 
secretario, bienvenido. Primero que na- 
da, déjeme que le diga que usted me gus- 
ta un montón, y que aprecio sincera- 
mente los esfuerzos que ha hecho para 
comprender la situación argentina. Pe- 
ro lamento tener que decirle que esos es- 
fuerzos aún no han ido lo suficiente- 
mente lejos. En estos momentos, la eco- 
nomía de Estados Unidos tiene un pro- 
blema de credibilidad, y no veo por qué 
razones los plomeros y los carpinteros ar- 
gentinos que quedan deban pagar por 
un esquema de codicia empresaria, 
irresponsabilidad impositiva y alto gas- 
to público que no equivalen, realmen- 
te, a un programa sustentable. Á veces 
pienso que les gusta ser así: los republi- 
canos, en más de 20 años, ni siquiera 
han sido capaces de presentar un presu- 
puesto equilibrado (o de mantener el 
que heredaron). Desde luego, cada pa- 
ls es dueño de hacer lo que quiera, pe- 
ro para mí, como ministro de Econo- 
mía de la Argentina, esto tiene una so- 
la traducción posible: no hay ni habrá 
dinero del EMI para la Argentina, por 
la simple razón de que Estados Unidos, 
que es el principal contribuyente del 
EMI, se ha quedado sin dinero. En otras 
palabras, señor Secretario, estamos muy 
conmovidos por su gesto de costearse has- 
ta acá en estos momentos dificiles, pero 
mucho me temo que su visita ha sido 
enteramente superflua. 

“Por favor no me malinterprete; no 
querríamos dar estos pasos, pero lamen- 
tablemente, y hasta que Estados Uni- 
dos se embarque en un camino de cre- 
cimiento sólido, nos vemos obligados a 
suspender nuestros vínculos con ustedes. 
Usted sabe: “business are business”, y 
esto no es nada personal: lo sabe; la eco- 
nomía es lo más pragmático que hay, y 
atarnos a un cuadro de defraudaciones 
contables seriales, pánicos bursátiles, dé- 

ficit creciente y crecimiento estancado, 


simplemente por lo que pueda venirdes- 


pués, sencillamente no es viable. Cuan- 
do hicimos los convenios múltiples de 
cooperación militar, logística y táctica 
con las FARC, el ELN, las AUC, los co- 
caleros de Bolivia, Ecuador y Perú, el 
general Lino Oviedo en Paraguay, los 
negociantes árabes en Ciudad del Este 
y los Sin Tierra en Brasil, it was the 
economy, stupid; un capitalista que se 
precie vende cualquier cosa, sean pia- 
nos o salchichas, acero o caramelos, se- 
gún su ventaja comparativa; y en estos 
momentos, la oportunidad de formar 
una masa crítica con base en el narco- 
tráfico, los capitales árabes y persas que 
financian a Osama bin Laden y los in- 
tereses de Rusia y China fue demasiado 
tentadora como para desaprovecharla: 
ya se han reactivado el misil Cóndor y 


LO QUE LAVAGNA LE PODRIA DECIR A PAUL O'NEILL 


El memorándum secreto 


Muchos piensan que 
el encuentro entre 
Lavagna y O'Neill va a 
ser un ejercicio en 
futilidad. Pero no 
necesariamente, dice 
esta nota. 


el programa nuclear; ya las pampas ar- 
gentinas tienen nuevos cultivos y aeró- 
dromos; ya hay nuevas facilidades de 
montaje militar offshore para quien 
quiera y pueda pagarlas pagarlas, y eso, 
para decirle la verdad, ha generado un 
tremendo flujo de inversiones y una 
multiplicación del número de argenti- 
nos con empleo. En realidad, esto no de- 
bería ser una sorpresa para ustedes, que 
desde el 11 de septiembre han dicho que 
las bases más lógicas para Bin Laden y 
los de su clase son los llamados failed 
states”, los estados fracasados”. 

“Le deseo un muy buen regreso a Es- 
tados Unidos, señor secretario. ¡Ah!, di- 
cho sea de paso; me enteré que estuvo de 
gira por Africa con Bono, y por eso me 
permití reservarle, para la última no- 
che que pasará en Buenos Aires, un tour 
de la Villa 31 acompañado por Fito Pá- 


ez. Have a nice evening.” 


ALERTAN SOBRE EL PRECIO DE LA DOSIS ANTIAFTOSICA 


Esta vacuna puede doler 


POR ALDO GARZON 


En el reino de las múltiples monedas, también 
el cereal y la carne se han convertido en patrones 
para determinar el precio de diversos Insumos, 
principalmente en el mercado agrícola. Pero hay 


- sectores sensibles, como es el caso de la sanidad 
- animal, donde asegurar una alta rentabilidad a los. 
proveedores con ese método, 


especialmente si son monopóli- 
cos, puede matar a la gallina de 
los huevos de oro. E 
Horacio Delguy, del Frente 
Agropecuario Nacional (FAN), 
dice, por ejemplo, que el único 
laboratorio capaz de proveer 
actualmente la vacuna contra la 
aftosa en la Argentina tiene la intención de cobrar 
la dosis al equivalente de un kilo de novillo. Es de- 
cir, a un precio que se ha ido por las nubes y que. 
motivó advertencias desde el Gobierno de un po- 
sible aumento de las retenciones: 2 pesos. 
Hasta fines del año pasado, el Senasa le com- 


praba la vacuna al. laboratorio Biogénesis a un va- 
- lor de entre 20 y 25 centavos. De pesos o de dóla- 
res, claro. Pero incluso si se dolarizara ese precio, 


hoy no podría superar, en pesos, los 93 centavos. 


presionando hacia arriba el precio d 
x aunque en términos “de dólar hoy el kilo vi 


El hecho es que ahora son los propios oo 
res los que deben afrontar el pago de la vacuna, 
que, junto con el costo de la aplicación, les de- 
mandaría unos 2,50 pesos por animal. 

¡Según el FAN, la única manera de que esta ne- 


- cesidad de mantener a los rodeos libre de aftosa 


no se convierta en un gran negocio para unos po- 

cos es que haya una especie de control de pre- 
Sy V cios. Delguy piensa que el Se- 

nasa debería determinar cuál 

: es el valor “razonable” de la va- 

$ cuna, luego de una evaluación 

“e de los costos de producción y 

3 de distribución. 

La solución es poco li liberal, 
pero también lo es el que, des- 
AS pués de un año de haberse re- 
anudado la JUeÑA contra la aftosa, solamente ha- 
ya un laboratorio en condiciones de trabajar con 
las cepas adecuadas que se requieren en este 


país. Esto último es, también, lo e. dificulta y 


importación. 
¿La falta de novillos pS en 


a unos 54 centavos, PES de ci pa- 
sado. 7 
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EL BAUL DE MANUEL | 


Repercusiones 


ay cantidades reproducibles y no re- 
A producibles. En las primeras, si al- 
guien toma una parte, se incentiva su 
producción y expande el trabajo empleado en 
producirlas. En las segundas, si alguien toma 
una parte, queda menos para los demás, y si 
el bienestar se cifra en tener tales cantidades, 
más bienestar de uno conlleva menos bienes- 
tar de otro. En las fronteras nacionales, p. ej., 
si un país arrebata territorio a otro vecino, lo 
que gana uno lo pierde el otro: se genera riva- 
lidad. Estas cantidades generan enfrentamien- 
to y competencia. Las primeras, en cambio, 
generan cooperación y mutua ventaja. El 
Mercantilismo de los siglos XVI a XVIII creía 
que enriquecer a un país suponía arruinar a 
los demás, porque cifraba la riqueza en adqui- 
rir oro, cuya oferta era fija para el conjunto 
” de países. Hoy la Unión Europea, luego de 
años de expandir fronteras y usurparse terri- 
torios, se funda en un esquema de ausencia 
de fronteras, en el que al demandarse más un 
bien, se beneficia el conjunto. Es un esquema 
de cooperación económica, que reparte ven- 
== tajas entre las partes. En nuestro caso, esta- 
mos inmersos en el esquema del Mercosur, 
donde los acaecimientos de un país vecino 
nos afectan directamente. En Economía un 
modo de razonar.es simplificar los problemas, 
abstrayendo aspectos menores: el país comer- 
cía con naciones fuera del Mercosur, y con 
Uruguay y Paraguay, pero el flujo comercial 
grueso se da con Brasil. Un modelo simplifi- 
cado, que capta el hecho grueso, es un esque- 
ma de dos economías abiertas, cuyo comercio 
es sólo el efectuado entre ellas mismas: las 
compras de Brasil en el extranjero serían 
iguales a las ventas de la Argentina en el Bra- 
sil, y las exportaciones brasileñas serían igua- 
les a las importaciones argentinas. Este mode- 
lo ya existe y se llama repercusión extranjera. 
La exportación es parte de la producción y 
sus movimientos generan un efecto multipli- 
cador, tal como ocurre con la inversión do- 
méstica privada o pública. Al cambiar la im- 
portación de un país extranjero —Brasil- ocu- 
rre un efecto multiplicador en la Argentina, y 
viceversa. Estos días, al colapsar Brasil y Uru- 
guay, se restó importancia al hecho, dado que 
la economía argentina “está estabilizada”. 
Empero, la demanda brasileña de importacio- 
nes argentinas cayó 28 por ciento en el pri- 
— mer semestre. En lugar de festejar uno la caí- 
da del otro, ambos países deberían esperar 
una baja del empleo para todos. Bl 


ENFOQUE 


Burguesía nacional, se necesita 


POR MIGUEL GUSTAVO PEIRANO * 


plejo, que requiere para su análisis pre- 
cisiones que exceden a la simple enume- 

_ ración de sus perjuicios económicos. La Ar- 
gentina ha perdido presencia relevante de sus 
empresarios nacionales, incluso en áreas es- 
_tratégicas de la actividad económica. El pro- 
_ceso de desnacionalización tiene consecuen- 
cias sobre el futuro de la economía y el bie- 


| a desnacionalización es un tema com- 


nestar de la población. ] El centro de decisio- 


nes sobre inversiones, empleo. y compras pa- 


sa a estar fuera de nuestras fronteras y articu- 


“lado a los intereses estratégicos. de terceros. 
Porende, la neg ] 


- grandes corporaciones pe 
El resultado en lo que 


das deben estimular el nacimiento y fortale- 
cimiento de empresarios locales ya existentes. 

Para que una clase empresaria nacional exis- 
ta y tenga identidad como tal, debe valorar la 
importancia de desarrollar sus actividades en 
un país con justicia, y equilibrado social y re- 
gionalmente, con grados de autonomía en sus 


- decisiones, formando parte de una Nación. 


Por el contrario, desde los 90 a la fecha 
prevaleció en determinados sectores sólo el 
criterio. de exacción de Negocios puntuales, 
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a vida en sociedad supone otorgar cier- 
|_- derechos a sus miembros, y a cam- 

bio exigirles ciertos comportamientos. 
Siempre aprendimos que el orden social ar- 
gentino se basa en la legislación escrita, no 
en el derecho consuetudinario. Sin embargo, 
en 1976 bastó el expediente de poner un Es- 
tatuto encima de la Constitución para legiti- 
mar el principio de “la ley es lo que yo ha- 
go”, y permitir al Estado, o a secciones de él, 
romar vidas humanas por millares, hacerlas 
desaparecer e incautar sus haciendas. En el 
derecho escrito, podemos remontarnos al fi- 
siócrata Mercier de la Riviére, autor de El 
orden natural y esencial de las sociedades polí- 
ticas (1767). Alí decía: “Propiedad, seguri- 
dad, libertad, he ahí el orden social”. La 
Asamblea Constituyente de Francia, en 
1791 estableció como objetivo de toda aso- 
ciación política conservar los derechos natu- 
rales e imprescindibles del hombre: “liber- 
tad, propiedad, seguridad y resistencia a la 
opresión”. Belgrano, en su Autobiografía 
(1815) indicó como fórmula: ” libertad, 
igualdad, seguridad, propiedad”. Poco des- 
pués, la Constitución de 1819 fijó que “los 
miembros del Estado deben ser protegidos 
en el goce de los derechos de su vida, reputa- 
ción, libertad, seguridad y propiedad”. J.B. 
Alberdi, en el Sistema Económico y Rentístico 
de la Confederación Argentina, dice: “La 
Constitución Argentina tiene por destino el 
bien y la prosperidad de los habitantes que 
forman el pueblo argentino, no de una parte 
con exclusión de otra. Ella ha dado garantías 
protectoras de este fin social de la riqueza, 
sin desconocer que el orden social descansa 
en las bases de la libertad, igualdad, propie- 
dad, seguridad”. Los recientes sucesos mues- 
tran cómo las más altas autoridades han 
puesto sus mejores esfuerzos al servicio sólo 
de una parte de la sociedad. Si no la vida 
—aunque en algunos casos, también ella— al 
menos la hacienda de los depositantes de 
cuentas bancarias, ha sido confiscada para 
prevenir una eventual caída del sistema ban- 
cario; se amparó su propiedad, expropiando 
a los ahorristas. A los cartoneros de Buenos 
Aires, que cumplen una función que intentó 
y no pudo la anterior administración =sepa- 
rar los residuos y prepararlos para el recicla- 
je—, un alto funcionario, responsable curio- 
samente del turismo —es decir, de la movili- 
dad de las personas—, propone restringir el 
libre tránsito a dichos trabajadores.Hl 


preside Miguel Angel Broda (“el gurú 

más cotizado de la city”, según lo deno- 
minaba insistentemente el periodismo antes 
de la catástrofe), dedicó recientemente un en- 
cuentro a los economistas del menemismo. 
Pero antes de escuchar los planes que urden 
para cuando reconquisten el poder, Broda in- 
formó sobre las contingencias del reciente de- 
bate sobre la Argentina (convertibilidad, de- 
rrumbe y después) que se desarrolló en Bos- 
ton, por iniciativa de la NBER, u Oficina Nacio- 
nal (estadounidense) de Investigaciones Eco- 
nómicas. El valorado consultor en realidad no 
asistió a ese encuentro, pero basó su relato 


- a Fundación Gobierno y Sociedad, que 


O ocomamías: ia 


en el apunte que le preparó su hijo Cristian. 
De todas formas, equivalió a mentar la soga 
en casa del ahorcado, porque fue en aquella 
jornada bostoniana donde Anne Kriger, la 
nummer zwei del FMI, descartó con desprecio 
la dolarización. 

Luego de discutir sobre las responsabilida- 
des en el colapso argentino, expuso Jorge 
Castro, estratega del menemismo, sobre los 


avances logrados en diversos capítulos del 
programa con el que competirá el riojano, ad- 
mitiendo que el capítulo financiero se encuen- 
tra atascado por algunos desacuerdos. Acom- 
pañado por economistas como Aldo Abram y 
Pablo Espartaco Rojo (Jorge Avila no compa- 
reció), Castro precisó quiénes están diseñan- 
do efectivamente la propuesta, y quiénes ale- 
gan estar “pero no empujan el lápiz”). 
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Entre los interlocutores pudo verse a algu- 
nos economistas radicales, y entre ellos a la 
ex diputada Beatriz Nofal, quien no disimuló 
su enojo con los colegas que habían acudido 
a la convocatoria de los Cuatro Notables, el 
grupo de ex banqueros centrales que encabe- 
zó Hans Tietmeyer, que no la incluyó. Lo más 
relajante del encuentro fue un chiste contado 
por un menemista en un rincón de la sala. Se- 
gún la broma, Eduardo Duhalde es una obra 
del secretario general de la Presidencia, Aní- 
bal Fernández, conocido aficionado al arte 
oriental del bonsai. Como tal, Femández ha 
logrado crear un magnífico ejemplar de alcor- 
noque enano. 


Y además podés: 
* Extraer dinero de la 


Red Galicia 24, Banelco y Link. 


* Realizar pagos electrónicos 
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